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     Quienes afirman que la gestión de Massa, hasta 

ahora, tiene “sabor a poco”, arriesgan la adopción de 

medidas espectaculares pero peligrosas. Ejemplo: 

congelamiento de precios. No gracias. La ansiedad es 

entendible, pero en este caso la demanda de acción que 

sirva, no genera su propia oferta. Prioridad del 

gobierno: concentrar el uso de las divisas oficiales, en la 

compra de insumos.  

 

 

 

 

⬧ Entre los 6 primeros meses de 2021 y de 2022, tanto la 

recaudación impositiva como los gastos públicos, 

aumentaron más que la inflación. Cortar erogaciones 

nunca es fácil, pero con este panorama parece más fácil.  

  

⬧ El BCRA aumentó la tasa de interés que paga por las 

Leliqs a 69,5%, en línea con la tasa de inflación. No 

pregunte qué consecuencias tiene esta decisión, sino qué 

hubiera ocurrido si no la hubiera adoptado. 

  

 

 

 

 

     “En relación a los salarios que pagan, las empresas 

están ganando mucho”. Matías Tombolini, secretario de 

comercio.   

 

 

      “En relación a las cosas que dicen, algunos 

funcionarios están ganando demasiado”. Las empresas. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ROJO 
 

 Entendible, pero preocupante. Massa sigue sin 

conseguir viceministro. 

 

 

 

AMARILLO 
 

  

 

 

 

VERDE 

 

☺ Los precios al consumidor no se modificaron entre 

jun y jul.2022 en Estados Unidos, porque la caída de los 

precios de los combustibles compensó el aumento de los 

de los alimentos. 

 

 

 

 

 

 

 

⬧  Como lo veo 

⬧  ¿Quo vadis, Massa? 

⬧  ¿Por qué ganan “tanto” las empresas? 

⬧  Ortodoxia y heterodoxia en la lucha contra la inflación 

⬧  Julio: inflación en Argentina, la sacamos barata 

⬧  Julio: cero inflación… en EEUU 

⬧  Ida Minerva Tarbell 

 

 

 

 

 

    “La televisión achica la imaginación, la radio la 

expande”. Terry Wogan. 
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COMO  LO  VEO 

 

 

 

 

 
  “A los ojos de la ley que entonces regía (y que se modificó en 1907), se 

prohibía que un hombre se casara con la hermana de su difunta esposa”. 

 

(Fuente: Bell, Q.; Virginia Wolff. Una biografía, Lumen, 2022). 
 

 

 

 

     Quienes afirman que la gestión de Massa, hasta ahora, tiene “sabor a 

poco”, arriesgan la adopción de medidas espectaculares pero peligrosas. 

Ejemplo: congelamiento de precios. No gracias. La ansiedad es 

entendible, pero en este caso la demanda de acción que sirva, no genera 

su propia oferta. Prioridad del gobierno: concentrar el uso de las divisas 

oficiales, en la compra de insumos.  

 

 

 

 

¿Acuerdo de precios y salarios? A primera vista socorro… 

 

 

 

 

  Esto que voy a decir es dramático, pero así están las cosas: una próxima reunión del 

Poder Ejecutivo con representantes de los asalariados y de los empresarios, lo sugirió el 

presidente de la Nación, así que nadie le prestó la menor importancia. 

 

  Si hubiera que tomarlo en serio, sería preocupante: porque hasta que no se demuestre lo 

contrario, no formaría parte de una política económica razonable, sino como un atajo. Que ya 

sabemos cómo comienza y cómo termina. 

 

 

 

¿Y entonces? 
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  Vaso medio lleno, vaso medio vacío. De la tasa de inflación de julio podemos decir que 

fue la más alta de no sé cuánto tiempo, y también que -considerando las circunstancias- la 

sacamos barata. Contexto adopta la segunda posición, porque sirve para entender mejor dónde 

estamos parados. 

 

  Estamos llenos de dificultades, de todo tipo. Pero no le contemos las costillas a Massa, 

demandándole un plan, un equipo coherente o credibilidad del presidente y de la vice. 

Considerando las circunstancias, el “plan llegar” a las elecciones no es una mala idea. 

 

  Dentro de la cual, cada uno de nosotros, tendrá que ver cómo le encuentra la vuelta. 

Como hemos hecho hasta ahora. 

 

  ¡Animo! 
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¿QUO  VADIS,  MASSA? 

 

 

 

 

 

 Quienes esperaban que, en el plano operativo, Massa fuera tan espectacular como en el 

acto en el cual asumió como ministro de economía de la Nación, no solamente están 

injustificadamente desilusionados, sino que aumentan la presión para que Massa meta la pata. 

 

 Entendamos la situación. Sigue sin encontrar viceministro de economía (al parecer no 

existe un economista idóneo, con ascendencia profesional sobre los secretarios del área, 

dispuesto a tener como jefe a Massa, y que no haya formulado contundentes críticas públicas 

contra el presidente de la Nación y su vice). Lo cual implica que, simultáneamente, tiene que 

trabajar de ministro y de vice. 

 

 En un contexto bien insalubre. Los piqueteros acampan en plaza de Mayo; Pablo Biró 

amenaza con paralizar Aerolíneas Argentinas; cada vez hay más productores que no consiguen 

divisas, en el segmento oficial del mercado de cambios, para comprar insumos. Y como si esto 

fuera poco, la semana pasada el presidente de la Nación anunció una convocatoria a 

representantes empresarios y sindicales, y el secretario de comercio afirmó que, en función de 

los salarios que pagan, las empresas están ganando mucho. 

 

 ¿Alguien esperaba que de la reunión entre Massa y la Mesa de Enlace, el viernes 

pasado, surgiera algo concreto?  

 

 Cuando alguien me dice que el accionar de Massa, en los primeros días de su gestión, 

tiene “sabor a poco”, le respondo que ésta puede ser una buena noticia. Porque depende de con 

qué llenaría Massa el “sabor a suficiente”. ¿Se imagina anunciando un congelamiento de 

precios, un nuevo corralito, etc.? 

 

 A toda persona que ejerce una función ejecutiva siempre le doy el beneficio de la duda. 

Massa enfrenta hoy múltiples clases de problemas, tiene que seguir buscando colaboración 

profesional y mientras tanto transformar los anuncios en legislación. Veremos. 

 

 ¡Animo! 
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¿POR  QUÉ  GANAN  “TANTO”  LAS  EMPRESAS? 

 

 

 

 

 

 El economista Matías Tombolini, a la sazón secretario de comercio, acaba de afirmar 

que “en relación a los salarios que pagan, las empresas están ganando mucho”. 

 

 Lo dejaría pasar, si no se tratara de un graduado en economía; pero me molesta que -por 

más función pública que esté ejerciendo en este momento- emita una opinión sin un mínimo de 

sustento. 

 

 Algunas preguntas que debería contestar, para saber si lo que afirmó es cierto. 

 

 ¿Mucho con respecto a qué? 

 

 ¿Mucho con respecto a cuándo? 

 

 ¿Mucho con respecto a dónde? 

 

 ¿Por qué, si las empresas ganan tanto, valen tan poco? 

 

 ¿Por qué, si las empresas ganan tanto, la relación inversión privada/PBI es tan baja? 

 

 ¿Y si estuvieran ganando “mucho” las empresas que SOBREVIVEN, pero no las que se 

fundieron? Los balances y los cuadros de resultados reflejan las ganancias EX POST, y por 

consiguiente no reflejan los riesgos y las incertidumbres que tuvieron que enfrentar los 

empresarios. Quien acertó un pleno en la ruleta ganó “mucho” en términos absolutos, pero no 

ajustado por las probabilidades de ganar y perder. ¿Estará pensando el secretario de comercio 

en decretar que los casinos paguen DIEZ VECES la apuesta a quien ganó un pleno? 

 

 Más importante todavía, ¿por qué el gobierno no abre la economía, la desregula, etc., 

para que las empresas no ganen tanto?, en vez de pensar en acuerdos corporativos, en los cuales 

hoy, el gobierno argentino, los reunirá para pedirles un esfuerzo que, con letra de tango, sonaría 

algo así como “hacelo por la vieja, si no lo hacés por mí”. 

 

 ¡Animo! 
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ORTODOXIA  Y  HETERODOXIA EN  LA  LUCHA  CONTRA  LA  INFLACIÓN 

 

 

 

 

 

 Ninguna persona que tenga a su cargo el desafío que implica terminar, o al menos 

disminuir sustancialmente, la tasa de inflación de un país, pierde su tiempo prestándole 

atención al debate referido a la “monocausalidad” o “multicausalidad” de la inflación. 

 

 ¿Qué es lo que hace? Ataca todos los frentes, de manera simultánea. Y cruza los dedos, 

porque sólo la realidad dirá si lo que hizo alcanzó, perduró, etc. 

 

 No estoy haciendo la apología de la ignorancia, estoy pinchando el globo de la 

seudosabiduría. 

 

 Importa destacar que las porciones ortodoxa y heterodoxa de las políticas 

antiinflacionarias son COMPLEMENTOS, no SUSTITUTOS. 

 

 Quiero decir: un gobierno políticamente creíble, que cuenta con un equipo económico 

idóneo, se puede dar el “lujo” de arrancar un programa antiinflacionario congelando ciertos 

precios, si simultáneamente actúa en el plano fiscal y monetario y no quiere esperar lo que 

demoran en producir efectos, el control de las cuentas públicas y la emisión monetaria por 

encima de la demanda de pesos. 

 

 Las medidas anunciadas por el ministro Massa, en el plano fiscal y monetario, si se 

llevan a la práctica, surtirán efecto.., con el tiempo. No me entusiasma que, en el mientras tanto, 

se intente hacer algún acuerdo con dirigentes empresarios y sindicalistas; y mucho menos que 

se avance en congelamientos sin el correspondiente accionar fiscal y monetario. 

 

 ¡Animo! 
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JULIO:  INFLACIÓN  EN  ARGENTINA,  LA  SACAMOS  BARATA 

 

 

 

 

 Entre junio y julio pasados, según INDEC, en promedio los precios al consumidor 

aumentaron 7,4%, tanto en GBA (CABA + suburbios) como en “Nación”. Mientras que, entre 

julio de 2021 y de 2022, los aumentos fueron de 72,2% y 71%, respectivamente (tomé este 

último dato de mi planilla de trabajo, que acompaña estas líneas, y no del informe del INDEC. 

La diferencia es mínima, y tiene que ver con redondeos de cifras). 

 

 La estimación oficial fue muy parecida a las estimaciones privadas, de las cuales me 

ocupé en la anterior entrega de Contexto. 

 

 Tal como era de esperar, cuando se conoció el dato oficial los medios de comunicación 

se rasgaron las vestiduras, afirmando que fue el mayor aumento de los no sé cuantos años, 

destacando los precios que más aumentaron, y entrevistando a comerciantes y a consumidores. 

No mintieron, pero sirve muy poco para entender qué fue lo que pasó. 

 

 Por favor, échele un vistazo a la porción inferior del cuadro adjunto. Cuando estábamos 

más tranquilos (¿te acordás lo bien que estábamos, cuando creíamos que estábamos mal?), los 

precios al consumidor aumentaban 6% mensual; el mes pasado, que parecía que todo volaba 

por el aire, los precios aumentaron 7,4%. 

 

 En promedio, como siempre. 

 

 ¿Cuál es el punto? Aprendamos a tomar distancia de la inmediatez. Las remarcaciones 

estrafalarias, los desabastecimientos, etc., fueron hechos reales, pero circunscriptos y que, en 

función de la caída de la demanda, muchos tuvieron que ser revisados. 

 

 ¿Cómo sigue esto? Ataco esta cuestión en otra porción de esta entrega de la newsletter. 

 

 ¡Animo! 
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Mes INDEC INDEC FIEL M&S C&T CABA INDEC INDEC FIEL M&S C&T CABA

GBA Nación GBA Nación

(variaciones mensuales, en %) (variaciones interanuales, en %)

Ene.19 2,8 2,9 2,5 2,9 2,5 3,8 48,9 49,2 46,5 45,1 47,1 48,7

Feb 3,8 3,8 3,3 3,5 2,1 3,4 50,7 51,3 47,7 46,7 46,7 49,8

Mar 4,8 4,7 4,2 3,7 4,4 4,0 54,1 54,8 50,4 49,3 49,8 52,6

Abr 3,2 3,4 3,7 4,0 3,7 3,7 55,0 55,9 51,6 51,5 50,9 53,7

May 3,0 3,1 3,2 3,1 2,4 3,1 56,6 57,4 53,5 52,1 50,4 54,9

Jun 2,6 2,7 2,3 2,5 3,4 2,8 54,7 55,9 52,2 51,0 49,7 53,5

Jul 2,1 2,2 2,5 2,3 2,1 2,2 53,6 54,5 51,9 50,4 49,3 52,8

Ago 3,9 4,0 3,5 4,0 3,7 3,4 53,3 54,7 51,5 50,3 49,1 52,3

Sep 5,8 5,9 4,7 4,9 5,0 5,0 52,2 53,8 50,5 49,6 48,3 50,9

Oct 3,2 3,3 3,8 4,0 3,9 2,8 49,4 50,7 48,0 48,4 46,6 47,3

Nov 4,1 4,3 3,8 4,1 3,5 4,0 51,2 52,3 49,8 49,9 47,8 49,0

Dic 3,8 3,7 3,8 4,4 4,0 3,5 52,6 54,0 50,0 53,1 49,3 50,6

Ene.20 1,9 2,3 3,5 3,5 3,2 2,4 51,3 53,1 51,5 54,0 50,3 48,6

Feb 1,8 2,0 2,7 1,7 1,8 1,8 48,4 50,4 50,6 51,3 49,9 46,3

Mar 3,6 3,3 2,0 2,5 2,8 2,7 46,7 48,4 47,5 49,6 47,7 44,5

Abr 1,4 1,5 1,3 1,8 1,4 2,0 44,1 45,7 44,0 46,4 44,3 42,1

May 1,5 1,5 1,3 1,4 1,6 1,0 42,0 43,4 41,4 44,0 43,2 39,2

Jun 2,0 2,2 1,3 1,5 1,7 1,4 41,2 42,7 40,0 42,6 40,9 37,3

Jul 1,6 1,9 1,4 2,3 1,4 1,6 40,5 42,3 38,5 42,6 39,8 36,5

Ago 2,8 2,7 2,6 2,8 2,6 2,4 39,0 40,5 37,3 41,0 38,3 35,2

Sep 2,8 2,8 2,6 2,7 2,8 2,2 35,1 36,4 34,5 38,0 35,4 31,6

Oct 3,6 3,8 3,4 3,8 3,4 2,5 35,6 37,1 34,0 37,7 34,7 31,2

Nov 3,0 3,2 3,7 3,0 3,2 3,1 34,2 35,6 33,9 36,3 34,3 30,1

Dic 3,7 4,0 4,5 3,9 4,5 3,8 34,0 36,0 34,8 35,6 35,0 30,4

Ene.21 3,3 4,0 3,2 4,8 4,4 3,8 35,9 38,3 34,4 37,3 36,5 32,2

Feb 3,6 3,6 3,4 3,2 3,6 2,9 38,3 40,5 35,3 39,3 38,9 33,6

Mar 5,2 4,8 4,4 4,0 4,3 3,9 40,4 42,5 38,5 41,4 40,8 35,2

Abr 4,1 4,1 3,9 4,0 3,9 4,0 44,2 46,1 42,1 44,4 44,4 37,9

May 3,4 3,3 4,7 3,7 3,3 3,6 46,9 48,7 46,8 47,7 46,8 41,4

Jun 3,1 3,2 4,5 3,1 3,5 3,2 48,4 50,2 51,5 50,0 49,3 43,9

Jul 3,1 3,0 3,1 3,0 3,1 2,9 50,6 51,8 54,0 51,1 51,9 45,8

Ago 2,6 2,5 3,0 2,6 2,6 2,9 50,3 51,5 54,6 50,8 51,8 46,5

Sep 3,8 3,5 2,6 2,8 2,8 3,4 51,8 52,5 54,6 50,9 51,8 48,2

Oct 3,8 3,5 2,9 3,4 3,7 3,7 52,1 52,1 53,9 50,3 52,3 49,9

Nov 2,3 2,5 2,8 3,0 2,6 2,5 51,1 51,1 52,5 50,3 51,4 49,1

Dic 4,1 3,8 4,3 3,5 4,5 3,8 51,6 50,8 52,2 49,8 51,3 49,1

Ene.22 3,9 3,9 4,0 3,8 4,5 4,0 52,5 50,6 53,4 48,3 51,5 49,3

Feb 4,6 4,7 4,0 3,9 4,1 4,1 54,0 52,2 54,3 49,3 52,3 51,1

Mar 6,7 6,7 5,5 5,7 5,5 5,9 56,2 55,0 55,9 51,8 54,2 54,0

Abr 6,2 6,0 5,1 5,7 5,4 5,3 59,3 57,8 57,7 54,3 56,3 55,9

May 4,8 5,1 5,7 4,8 5,3 5,5 61,5 60,6 59,2 55,9 59,2 58,8

Jun 5,5 5,3 5,8 5,5 5,3 5,1 65,3 63,8 61,2 59,5 62,1 61,7

Jul 7,4 7,4 8,4 7,6 7,6 7,7 72,2 71,0 69,5 66,7 69,1 69,2

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR. ESTIMACIONES PUBLICA Y PRIVADAS
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JULIO:  CERO  INFLACIÓN…  EN  EE.UU. 

 

 

 

 

 

 Entre junio y julio pasados, en promedio, los precios al consumidor permanecieron 

constantes… en Estados Unidos, por lo cual -como muestra el cuadro que acompaña estas 

líneas- aumentaron 8,5% entre julio de 2021 y de 2022. 

 

 ¿Cómo se explica el “milagro” (a la luz de la tasa de inflación minorista, verificada en 

los meses anteriores)? Por la evolución de los precios de los combustibles (neto de 

combustibles y alimentos, la tasa de inflación mensual fue de 0,3%, y la interanual alcanzó a 

5,9%). 

 

 En efecto, entre junio y julio pasado el precio de la gasolina cayó 7,7%, mientas que el 

de los alimentos subió 1,1% y el de los servicios médicos se elevó en 0,4%. 

 

 En la comparación interanual se siguen manteniendo las diferencias observadas en los 

últimos meses. El precio de la gasolina subió 44%, el de los alimentos 10,9% y el de los 

servicios médicos 5,1%. 

 

 ¿Detendrá esto la política de aumento de las tasas de interés del FED? Difícil en cuanto 

a dirección, quizás sí en cuanto a intensidad. Veremos. 

 

 ¡Animo! 
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Período Variac. Período Variac. Variac.

 anual, %  mensual, % interanual, %

1979 11,3 Ene.21 0,4 1,4

1980 13,5 Feb. 0,5 1,7

1981 10,4 Mar. 0,7 2,6

1982 6,2 Abr. 0,8 4,2

1983 3,2 May. 0,8 5,0

1984 4,4 Jun. 0,9 5,4

1985 3,5 Jul. 0,5 5,4

1986 1,9 Ago. 0,3 5,3

1987 3,6 Set. 0,4 5,4

1988 4,1 Oct. 0,9 6,2

1989 4,8 Nov. 0,8 6,8

1990 5,4 Dic. 0,5 7,0

1991 4,2 Ene.22 0,6 7,5

1992 3,0 Feb. 0,8 7,9

1993 3,0 Mar. 1,2 8,5

1994 2,6 Abr. 0,3 8,3

1995 2,8 May. 1,0 8,6

1996 2,9 Jun. 1,3 9,1

1997 2,3 Jul. 0,0 8,5

1998 1,5

1999 2,2

2000 3,4

2001 2,8

2002 1,6

2003 2,3

2004 2,7

2005 3,4

2006 3,1

2007 2,7

2008 3,8

2009 -0,3

2010 1,6

2011 3,2

2012 2,1

2013 1,4

2014 1,6

2015 0,1

2016 1,3

2017 2,1

2018 2,4

2019 1,8

2020 1,2

2021 4,7

PRECIOS AL CONSUMIDOR, EN ESTADOS UNIDOS
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IDA  MINERVA  TARBELL 

 

(1857 - 1944) 

 

 

 

 

 

 Nació en Erie County, Pensilvania. “Su papá fabricaba toneles de madera para petróleo 

y también se dedicó a la extracción y refinación de petróleo. En 1872, junto con otros 

empresarios, fue adversamente afectado por la lucha entre los ferrocarriles y los intereses 

petroleros. Según ella, su padre quebró por las conductas deshonestas aplicadas por la Standard 

Oil Company” (Wikipedia). 

 

 Estudió biología.  

 

Entre 1912 y 1915 visitó fábricas para estudiar las condiciones de trabajo. 

 

 “En sus expresiones feministas, es más recordada por cómo vivió que por sus obras. 

Infrecuente en aquella época, luego de finalizar el college se mudó a París para estudiar la 

Revolución Francesa [además de lo cual escribió una biografía de Madame Roland, líder de un 

influyente salón durante la Revolución], fue felicitada por Woodrow Wilson por su ‘sentido 

común’ en materia tarifaria (a la que se oponía), asistió a la Conferencia de Paz de París, 

entrevistó a Mussolini y esquivó el matrimonio en pos de su carrera. Pero al mismo tiempo 

luchó contra el sufragio femenino, y en El desafío de ser mujer, publicado en 1912, le 

recomendó al resto de las mujeres permanecer en el hogar” (Amsden, 1987). 

 

 

 

 ¿Por qué los economistas nos acordamos de Tarbell? Porque “en una profesión donde a 

las mujeres se les negó la libertad de expresión que se le permitió a hombres de menor calidad, 

Tarbell dejó su marca en el periodismo económico” (Amsden, 1987). “Fue conocida como una 

de las ‘hurgadoras en vidas ajenas’ de su época” (Wikipedia). 

 

 “Es principalmente conocida por Historia de la Standard Oil, que publicó en 1904, una 

obra en 2 volúmenes donde atacó la rudeza de procedimientos de los monopolios petroleros” 

(Amsden, 1987). “En 1902, de regreso a Estados Unidos entrevistó varias veces a Henry H. 

Rogers, un magnate petrolero. Este, normalmente muy reservado en asuntos referidos a los 

negocios y las finanzas, probablemente creyó que Tarbell presentaría una imagen positiva de él. 
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Pero tales entrevistas constituyeron la base de la exposición que hizo de las prácticas 

empresariales negativas que entonces existían en el sector” (Wikipedia). 

 

 “Nunca se vio a sí misma como una cruzada, sino como una periodista metida a 

historiadora. Era escrupulosamente equilibrada en sus descripciones, admirando algunos 

aspectos de la conducta de Rockefeller, y criticando otros. La cara opuesta de la descripción 

que hizo del funcionamiento de la Standard Oil fue la semblanza que publicó sobre Owen D. H. 

Young, un empresario que promovía el cambio social y la implementación de las mejores 

prácticas” (Witzel, 2006). 

 

 También es autora de La tarifa en nuestros tiempos, publicado en 1911; Nuevos ideales 

en los negocios, publicado en 1916; La vida de Elbert H. Gray: la historia del acero, publicado 

en 1926; La nacionalización de los negocios, 1878-1898, publicado en 1936; y Todo en 

aquellos tiempos de trabajo. Autobiografía, publicado en 1939.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Amsden, A. H. (1987): "Tarbell, Ida Minerva", The new palgrave. A dictionary of  economics, 

Macmillan. 

 

Witzel, M. (2006): “Tarbell, Ida Minerva”, en Emmett, R. B.: The biographical dictionary of 

american economists, Thoemmes. 
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